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《振興香港房地產投資信託基金市場
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• 香港金融發展局（金發局）於2013年11月發表研究報告，題為《發展香港成為房地產投資信託基金的集資中心》，提
出了發展香港房地產投資信託基金（房託基金）市場的建議。

• 多年來，政府及監管機構一直致力改善香港房託基金的市場及監管環境，這些措施也十分受市場參與者的歡迎。

• 自2013年金發局發表上一份研究報告以來，全球各地的房託基金市場在技術、經濟及政策發展的共同推動下取得巨大
增長和發展。因此香港可以把握大量增長機遇，振興房託基金市場。

背景
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把握香港房託基金增長機遇

配合公共措施

房託基金可與現有公共措施發揮協同作用，包括整
合大灣區交通基礎設施，改善醫療設施，以及促進

5G的使用。

把握區域增長機遇

積極採取行動把握跨境商機，抓住亞洲新興市場以
及一帶一路沿線的機會，使香港發展成為區域房託

基金樞紐。

激活離岸人民幣資金池

通過擴大及多樣化離岸人民幣產品的範圍，探索房
託基金在人民幣國際化中的角色。

內地基礎設施證券投資基金及大灣區機遇

進一步提升資源分配的效率，協助房地產及基建的
產業升級，為發行人的資產注入新的活力，並為投

資者提供更多投資選擇。
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政策建議
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• 面對全球房託基金的競爭格局，香港的獨特優勢過往也許未能充分地向外界傳達，因此應以更完善的價值定位突顯香
港房託基金市場。因此，金發局建議強調以下香港房託基金制度的優勢：

➢ 香港歡迎不同類型的產生回報資產作為房託基金上市。

➢ 香港現有的稅制對於離岸利潤、資本增值稅、股息或增值稅一律不用徵稅，而這種稅制亦自動適用於房託基金。

➢ 「雙幣雙股」模式容許同時以兩種不同貨幣交易，也同樣適用於房託基金。

建議 1：完善房託基金的價值定位
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• 房託基金尚未納入股市互聯互通計劃的合資格證券中，因此有大量的投資者潛力未被激發。

• 金發局建議將房託基金納入股市互聯互通計劃的合資格證券中，可先於南向交易開始實施，待內地基礎設施基金推出
後，再將此安排擴展至北向交易。此建議不僅將擴大香港房託基金的投資者基礎，而且也有利於內地基礎設施基金的
發展。

• 房託基金納入股市互聯互通計劃可促進房地產資產與跨境資本的配對成效，支持區域經濟增長及結構重整，有助香港
發展成為區內房託基金投資的樞紐。

建議 2：發掘跨境投資者潛力
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• 推動房託基金成為在醫療保健、物流園區和基建領域中具競爭力的上市架構。證券及期貨事務監察委員會（證監會）
應考慮就相關上市的監管安排提供清晰資訊，以供潛在的發起人及中介機構參考。

• 近日香港市場迎來首個物流相關房託基金，亦是展現市場多樣性的有關例子。

• 鼓勵以房託基金為基礎的更多相關產品創新，例如發展房託ETF以及房託基金期貨。

建議 3：推動房託基金產品多元化發展
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• 檢視房託基金相關的現行稅務政策，亦應考慮是否需要在以下範疇提供稅務優惠：

➢ 房託基金的物業稅；

➢ 持有物業的特定目的公司的利得稅；

➢ 房託基金轉讓物業的稅項；以及

➢ 買賣房託基金的印花稅。

• 金發局歡迎政府在2021-2022年度財政預算案中，公布將為未來三年獲證監會認可並在香港上市的合資格房託基金提
供相關費用資助。金發局期望當局能繼續考慮提供進一步的激勵措施，推動香港把握市場機遇。

建議 4：探索稅務及財務激勵措施
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• 房託基金普遍以收購合併的方式發展業務。然而，香港房託基金重組存有兩大監管難題：現時並未引入房託基金的
「強制收購」制度，亦無法以「協議安排」方式私有化房託基金。

• 應考慮修訂法例將強制收購及協議安排的適用範圍擴展至上市的集體投資計劃。

• 證監會應考慮發出相關應用指引，確保房託基金的少數單位持有人享有與上市公司股東同等的保障。

• 金發局喜見證監會於2020年發表的《有關建議修訂〈房地產投資信託基金守則〉的諮詢總結》中知悉上述問題，並且
表明證監會正就有關提議諮詢政府對下一步行動的意見。

建議 5：盡快落實完善監管制度
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國際市場推廣

• 應更加著重在區內及國際上推廣房託基金，使香港成為區內首選市場。

• 舉辦房託基金的專題推廣活動，例如「房託基金日」。

按投資者類型進行定向市場營銷

• 探索更適切的方法，分別吸引機構投資者和散戶投資者。

快捷透明的監管溝通

• 致力維持服務水準應會深受市場參與者歡迎。例如，證監會在2020年7月設立了專門的電話熱線及查詢電郵。

• 其他有關做法，例如縮短申請批核的處理時間（這正是發行人選擇上市地點的重要考慮因素），也將受到市場歡迎。

建議 6：加強市場推廣及監管溝通
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• 房託基金市場要蓬勃發展，關鍵在於我們能否發揮香港獨一無二的競爭力，並且與日新月異的全球市場環境保持同步。

• 本報告主要著墨於房託基金，但投資基金及私募股權基金在眾多方面（包括稅務處理）亦取得了積極發展，也值得關
注。香港有多家上市的地產公司及物業管理公司，為包括內地市場在內的地產業建立具吸引力的資本市場，對香港在
國際金融環境中的定位至關重要。

• 金發局希望本報告提出的建議有助培育房地產融資的生態系統，一如既往，金發局期待與不同持份者深入合作，攜手
鞏固香港國際金融中心的地位。

結論
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討論環節
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監管環境及市場發展里程碑

Source: Bloomberg, FSDC
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全球市值最大的七個房託基金市場
（截至2013年9月及2021年3月）

Source: Bloomberg, FSDC
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房託基金市值佔股票市場的百分率
（截至2021年3月）

Source: Bloomberg, FSDC
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香港房託基金的典型結構

Source: FSDC
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房託基金市值及上市數目（亞太地區）
（截至2021年3月）

Source: HKEX, SGX, ASX, Investment Trust Association of Japan
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按行業細分的房託基金自由流通市值（亞太地區）
（截至2020年底）

Source: APREA
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股票房託基金市值佔比按行業分類（美國）
（ 2015年底及2021年3月）

Source: NAREIT
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問答環節


